ODNOSI S INVESTITORIMA PUTEM INTERNET STRANICA 
Primjeri najboljih kompanija
SAŽETAK
Budući da živimo u vremenu «e-komunikacije», da je većina informacija dostupna na Internetu, svaka kompanija koja želi opstati razvija oblik komunikacije s investitorima preko Interneta. Dok su nedavno dioničari ili neke druge interesne skupine dobivali informacije o kompaniji u papirnatim oblicima i usmenom predajom, danas je jednim klikom na Internet stranici svake poznatije tvrtke moguće dobiti potrebne informacije kao i kompletne financijske pokazatelje. 

Drugo istraživanje Zagrebačke škole ekonomije i managementa, u suradnji s East-West Management Institutom, na vodećim kompanijama u Hrvatskoj pokazalo je kako postoji prosječno poboljšanje u kvaliteti izvještavanja investitora putem Internet stranica kompanije. Usporede li se podaci s podacima zemalja centralne i istočne Europe, Hrvatska «kasni» 2 do 3 godine. Međutim, možemo predvidjeti poboljšanje kvalitete izvještavanja s ulaskom Hrvatske u Europsku uniju. Kompanije koje su prema ovogodišnjem istraživanju imale najbolje rezultate su slijedeće: Pliva, Podravka, Ericsson Nikola Tesla, Privredna banka Zagreb, Adris grupa, HVB Splitska banka, Zagrebačka banka, Končar – elektroindustrija, Istraturist – Umag, Hrvatski Telekom. U ovom radu biti će prikazani razlozi izdvajanja ovih kompanija od ostalih. Najveća poboljšanja u kvaliteti izvještavanja zabilježilo je slijedećih pet kompanija: Pliva, Varteks, Končar – Elektroindustrija, Medika, Istraturist – Umag, a u radu će biti pojašnjeno što su kompanije u usporedbi s prošlom godinom poboljšale i tako dospjele na listu kompanija s najvećim poboljšanjima. 
Iako u Hrvatskoj postoje primjeri kompanija s dobrim načinom izvještavanja investitora koje mogu slijediti ostale kompanije, još uvijek ima prostora za poboljšanje na kojem treba sustavno raditi kako bi se kompanije percipirale odgovornim organizacijama. 
Uvod
Jedna od glavnih ideja koja se danas proteže kroz korporacijsku društvenu odgovornost jest transparentnost tj. jasno prikazivanje poslovanja kompanije te namjera kompanije u budućnosti. Sama kompanija, kako bi opstala u promjenjivom poslovnom svijetu, mora zadovoljiti potrebe raznih interesnih skupina, među kojima se nalaze investitori tj. dioničari. Tako, ulazimo u područje koje se najčešće naziva odnosi s javnošću. 

Početkom 90-ih prošlog stoljeća, kada se pokrenulo učestalije korištenje Interneta, započelo je vrijeme «e-komunikacija». S promjenom načina komuniciranja, promijenile su se i potrebe investitora
. Naime, do toga su vremena informacije o kompanijama investitori ili neke druge interesne skupine mogli dobiti u pisanom obliku ili u direktnom razgovoru s nekim odgovornim iz kompanije. Mogućnošću da podaci o kompaniji budu «on-line» tj. dostupni putem Internet stranica kompanija promijenila je i navike investitora
. Da bi opstale na tržištu, danas kompanije moraju voditi proaktivnu strategiju i unaprijed predviđati promjene na tržištu i moguće zahtjeve. Na ovaj način djeluju i velike kompanije poput Microsoft Co. koji su nakon sve učestalijih posjeta njihovim stranicama pripremili najčešće postavljana pitanja i odgovore, omogućili webcasting konferencija i pripremili prezentacije.
 Naime, korištenje Interneta u odnosima s investitorima donijelo im je niže troškove, ali i jeftiniji način promoviranja kompanije. Očito je da nove elektroničke mogućnosti mijenjaju strukturu i način ulaganja, pa time ujedno i mijenjaju prirodu odnosa s investitorima
. 

Isto tako, kompanije moraju biti svjesne da aktivno korištenje Internet stranica za komunikaciju informacija prema investitorima ujedno i njima pruža medij za komunikaciju. Drugim riječima, investitori mogu postavljati pitanja putem e-maila, definirati koje podatke žele dobivati newsletterima, uključivati se u konferencije i dr.

Odnosi s investitorima putem Interneta u Hrvatskoj
Kako bismo utvrdili pružaju li vodeće Hrvatske kompanije potrebne informacije investitorima putem Internet stranica, Zagrebačka škola ekonomije i managementa (ZŠEM) je 2004. pokrenula istraživanje u suradnji East-West Management Institutom. U istraživanju su proučavane stranice 43 velike hrvatske kompanije, a kako bismo utvrdili postoje li promjene ili poboljšanja u izvještavanju investitora putem Internet stranica, u prosincu 2005. proveli smo drugo istraživanje. Korištenjem nekoliko kriterija
, u drugo istraživanje uključeno je 48 vodećih kompanija u Hrvatskoj.
Istraživanju se pristupilo iz pozicije potencijalnog investitora i tražene su informacije koje bi potencijalni investitor mogao tražiti kada bi se raspitivao za kompaniju koja ga zanima, a prva od njih je bila (ne)postojanje Internet stranica. Informacije koje smo tražili nalaze se u Prikazu 1.

Prikaz 1: Glavni pokazatelji pretraživani za svaku kompaniju uključenu u istraživanje
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Od maksimalno 93 boda (bodovi dobiveni zbrajanjem svake komponente koju smo tražili na Internet stranicama) u prvom istraživanju prosjek je bio 22 boda. Rezultati drugog istraživanja pokazali su prosječno poboljšanje u rezultatima, a prosjek za 48 analizirane kompanije iznosio je 25 bodova. Potrebno je naglasiti kako 4 vodeće kompanije prema nekim korištenim financijskim rezultatima i dalje nemaju Internet stranice, pa je pitanje dobivaju li investitori i javnost pravodobne informacije. Za razliku od prvog istraživanja, krajem 2005. kompanije su na svojim Internet stranicama u većoj mjeri izvještavale o management timu i njihovim bibliografijama, bilo je više podataka o profilu i povijesti kompanije. Na većem broju stranica, za razliku od prošle godine, pronašli smo e-mail kontakt informacije, nešto više financijskih izvještaja te je više kompanija imalo zasebne stranice za investitore. Nešto lošiji rezultati pronađeni su u tri područja. Krajem 2005. godine, usporedimo li s rezultatima iz prosinca 2004. godine, prosječno manje kompanije je imalo na Internet stranicama navedeno imena članova nadzornog odbora, pronašli smo manje bibliografija članova nadzornog odbora te je u ovogodišnjem istraživanju manje kompanija imalo Internet stranice na engleskom jeziku. Podaci za 2004. i 2005. godinu su sistematično prikazani u grafikonu 1.
Grafikon 1: Prikaz rezultata po pojedinim kategorijama za 2004 i 2005. godinu
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Zapitamo li se što bi hrvatske kompanije trebale poboljšati u izvještavanju, odgovor možemo pronaći u grafikonu 1. U globalu, većina bi kompanija mogla na svojim Internet stranicama postaviti zaseban link «investitori» radi lakšeg snalaženja za potencijalne investitore. Također bi mogli pružiti informacije o članovima nadzornog odbora, informacije o kretanju dionica, dodatne informacije o članovima management tima i sl.
Najbolji primjeri u izvještavanju – Odnosi s investitorima putem Internet stranica

Premda je prosječni rezultat razmjerno nizak (25 bodova od maksimalnih 93), postoje kompanije koje imaju relativno visoke rezultate i koje smo smjestili na listu najboljih 10 kompanija u Hrvatskoj (Grafikon 2).
Grafikon 2: Prikaz vodećih 10 kompanija prema rezultatima iz prosinca 2005
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Na toj se listi nalaze redoslijedom: Pliva, Podravka, Ericsson Nikola Tesla, Privredna banka Zagreb, Adris Grupa, HVB Splitska banka, Zagrebačka banka, Končar-Elektroindustrija, Istraturist Umag, Hrvatski Telekom. Ove kompanije se od ostalih 38 iz uzorka razlikuju prema nekim obilježjima. Većina njih ima zasebne stranice za investitore, daju uvid u godišnje, polugodišnje te kvartalne financijske izvještaje unatrag nekoliko godina. Omogućavaju uvid u trenutno, ali i u prošlo kretanje dionica te na svojim Internet stranicama imaju zanimljive dodatne materijale poput: prezentacija, pitanja i odgovora za investitore, tehničke analize kompanije od strane vanjskih stručnjaka, i sl. Drugim riječima, možemo zaključiti kako su ove kompanije prepoznale važnost transparentnog prikazivanja rezultata, informacija i izvještaja investitorima putem Interneta, što će im dugoročno donijeti konkurentsku prednost nad ostalim mogućim suparnicima na tržištu. 
Usporedimo li rezultate za 2004. i 2005. godinu, vidljiva su veća poboljšanja u praksi izvještavanja koja se nalaze u grafikonu 3.

Grafikon 3: Prikaz 5 kompanija s najvećim poboljšanjem u 2005. godini
Rezultati ovih kompanija ukazuju na mogućnost poboljšanja u praksi izvještavanja u periodu od godinu dana. Analiza stranica Plive, Varteksa, Končar-Elektroindustrije, Medike i Istraturist Umaga ukazuje na poboljšanja u određenim segmentima. Ove kompanije na svojim stranicama, za razliku od 2004. godine, imaju zasebne linkove tj. podstranice za investitore, prikazuju kretanje dionica, prikazuju imena članova management tima i podatke o njima te daju uvid u financijske izvještaje za više godina. 
Dakle, u Hrvatskoj postoje primjeri kompanija koje ostale kompanije s manje uspješnom praksom izvještavanja mogu slijediti i koristiti kao model dobrog izvještavanja investitora.
Usporedba Hrvatske sa 11 zemalja centralne i istočne Europe 

East West Management Institute u okviru programa pod nazivom Partners for Financial Stability od kolovoza 2001. godine prati u zemljama centralne i istočne Europe kretanja u izvještavanju investitora putem Internet stranica. Usporedba rezultata istraživanja provedenog na 48 kompanija u Hrvatskoj s rezultatima u 11 zemalja centralne i istočne Europe pokazuje kako još uvijek «kasnimo» u kvaliteti izvještavanja za ostalim zemljama. Hrvatska se u osnovi nalazi na poziciji koju su zauzimale zemlje centralne i istočne Europe prije 2 do 3 godine, a od tada sve zemlje bilježe poboljšanja.

Iskustva pokazuju kako se s godinama, ali i ulaskom zemlje u Europsku uniju kvaliteta izvještavanja kompanija poboljšava. Isto tako, usvajanje kodeksa o korporacijskom upravljanju na razini zemlje također pozitivno utječe na kvalitetu izvještavanja. Pozitivan primjer dolazi iz Hrvatskoj susjedne zemlje Slovenije u kojoj se nakon usvajanja kodeksa na Ljubljanskoj burzi izvještavanje investitora putem Internet stranica poboljšalo u 10 vodećih kompanija. 

Nadamo se da će i u Hrvatskoj uskoro biti usvojen kodeks te da će se održati zabilježen porast u kvaliteti izvještavanja investitora.
Zaključak

Iako u Hrvatskoj postoje primjeri kompanija s dobrim načinom izvještavanja investitora, još uvijek ima prostora za poboljšanje na kojem treba sustavno raditi kako bi se kompanije percipirale odgovornim organizacijama. Kompanije moraju postati svjesne da će otvaranjem granica i sve većim ulaskom stranih investitora na naše tržište opstati samo one kompanije sa konkurentskom prednošću. Posjedovanje zasebnih stranica za investitore i korištenje tih stranica kao alata za kvalitetno izvještavanje investitora jedna je od konkurentskih prednosti i treba ju iskoristiti. Zadovoljavanje investitora i poštivanje njihovih prava je sklapanje dugoročnog odnosa koji je za obje strane «win-win» situacija i od kojih će obje strane profitirati na svoj način. Kompanije koje razmišljaju dugoročno morat će investitore promatrati kao strateške partnere i ulagati u odnos sa njima. To je jedini način za opstanak na sve konkurentnijem i zahtjevnijem tržištu.
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